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RESUMEN
El presente trabajo tiene como objetivo estudiar la actividad de la pyme Cosméticos
Broadway bajo resultados de indicadores de razones financieras en el periodo 2008 a
2014, determinando la toma de decisiones que incidieron en la pérdida de valor
corporativo de la empresa y con ellos generar estrategias financieras y comerciales para
recuperar la compañía.
La metodología que se utilizó para obtener los datos del análisis, consiste en metodología
cualitativa por medio de entrevistas y análisis de stakeholders y cuantitativa por medio
de la observación de indicadores financieros.
Se concluye que la empresa tuvo pérdida de valor corporativo, asimetría de la información
y decisiones mal enfocadas.
Para lo anterior se generan una serie de resultados y con ellos recomendaciones
comerciales y financieras para aplicar al mejoramiento de la pyme.

ABSTRACT
This paper aims at studies the activity of SME Broadway Cosmetics results under
indicators of financial ratios in the period 2008-2014, determining the decisions that led
to the decline of corporate value of the company and with them create financial and
commercial strategies to recover the company.
The methodology used for data analysis is a qualitative methodology through interviews
and analysis of stakeholders and quantitative methodology through observation of
financial indicators.
It is concluded that the company had a loss of corporate value, asymmetric information
and misguided decisions.
For the foregoing a number of results are generated and with them commercial and
financial recommendations for implementing the improvement of SMEs.

7

INTRODUCCIÓN

Cosméticos Broadway (ubicada en Bogotá, Colombia) fue creada en 2001 a raíz de la
experiencia de su fundador Luis Veloza al haber gerenciado por 20 años la empresa líder
en esmaltes cosméticos para uñas "Cosméticos Ghem"; clasificada como S.A. (Sociedad
Anónima). En sus inicios, la base de su actividad económica se fundamentó en la
distribución y comercialización de esmaltes cosméticos para las uñas que obtenía de
productos netamente nacionales. Durante 14 años ha continuado esta labor, lo que ha
creado en el mercado un reconocimiento de marca. Siendo conocedores de la evolución
del mercado nacional, han incursionando con nuevos productos de belleza como cremas
corporales, peróxidos para tintura de cabello, removedores cosméticos de esmalte para
uñas, dilusores, línea capilar y corporal. La pyme se ha establecido como proveedora de
cadenas de supermercados, distribuidores y centros de estética a través de su marca.
Con capital propio y suministrado por parte de una entidad financiera (Banco de Bogotá),
invirtieron en producción y estrategias de mercadeo. Para el año 2008, la empresa contaba
con clientes nacionales, distribuidores ubicados fuera del país, empezando así su proceso
de internacionalización a través de la exportación a países suramericanos como
Venezuela, Bolivia, Ecuador y Perú; Sin embargo, sus exportaciones se suspendieron en
2012; teniendo como repercusión la crisis actual.
La empresa implementó un proceso de reingeniería, dejando de tercerizar la producción
con los laboratorios y efectuando la compra de maquinaria propia, lo que llevó a una
inversión de $169.670.000 COP. Desde entonces, se dedicó únicamente a la distribución
nacional de sus productos, mostrando la afectación que provocó la suspensión de sus
exportaciones en áreas como la producción, distribución, recursos humanos; perdiendo
así valor comercial.
Actualmente, las empresas buscan avanzar y evolucionar utilizando tecnologías
innovadoras y diferentes estrategias de mercadeo y finanzas expectativas de valor,
logrando un crecimiento comercial. Es primordial tener en cuenta que las empresas que
deseen surgir y mantenerse en el mercado se ven obligadas a funcionar y tomar decisiones
precisas y en el momento justo, ya que se deben adecuar a las necesidades del momento.
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Es relevante mencionar que uno de los propósitos importantes es mejorar una empresa a
partir del posicionamiento en el mercado.
Por tanto analizar esta empresa real es un estudio de caso que puede indicar lo que hoy
pasa con una pyme colombiana, que ha presentado algunos periodos de crisis y a la vez
una lenta recuperación a través de la definición de su estructura de capital.
Se evidencia actualmente una coyuntura negativa de orden interno, la cual afecta las
finanzas de la misma ya que muestran poco seguimiento de su cartera, tanto en las cuentas
por cobrar como en las cuentas por pagar y como consecuencia de ésta serie de
problemáticas, una reducción de sus mercados objetivo. La situación es tan incierta que
los socios de Cosméticos Broadway S.A han pensado en liquidar la empresa.
Por tanto, es necesario que, a partir de un diagnóstico y una evaluación financiera,
teniendo en cuenta sus decisiones de inversión y financiación; la organización adopte
medidas para recuperar el valor y así dar respuesta a la siguiente pregunta:
¿Cuáles son las estrategias financieras y comerciales para el mejoramiento de Cosméticos
Broadway S.A teniendo en cuenta los determinantes que llevaron a esta pyme, a la
pérdida de valor corporativo?
Previamente al estudio, como hipótesis se podría decir que la estrategia financiera para el
mejoramiento de Cosméticos Broadway debe comenzar por hacer mayor seguimiento de
sus inventarios, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y medición de gastos. Lo que refiere
a las estrategias comerciales; En primer lugar, se debe hacer una investigación de mercado
con el fin de integrar nuevos proveedores para la reducción de costos en insumos y
materias primas; En segundo lugar, debe hacer apertura de mercados nacionales e
internacionales y así contrarrestar problemas como la falta de planeación y control de sus
actividades económicas.
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1.1 OBJETIVOS

Objetivo General
Determinar las estrategias financieras y comerciales a partir de la valoración de la
empresa de cosméticos Broadway S.A. teniendo en cuenta sus decisiones de inversión y
financiación entre 2008-2014.

Objetivos Específicos
1. Caracterizar el comportamiento de la empresa de cosméticos Broadway S.A. respecto
a su actividad económica en el periodo propuesto.
2. Evaluar el desempeño financiero y generación de valor obtenido entre 2008-2013.
3. Identificar los factores críticos y convenientes a partir de la evaluación de la empresa
con respecto a la generación de valor.
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CAPITULO 1

ANTECEDENTES
Se encuentra un estudio realizado al proyecto de fomento de la actividad emprendedora
por el programa impulsa en los casos de empresas como GAM, INNOVEM y
PROCAMIX donde tienen como objetivo obtener y conocer las acciones de dichas
empresas, cuya creación y desarrollo se debe en gran parte al programa de apoyo a
emprendedores IMPULSA para poder colocarse en sus respectivos mercados.
La metodología a utilizar en esta investigación se basó en las recomendaciones de Yin
(1984) en donde se explica cómo diseñar un estudio de caso partiendo desde la
recopilación y recolección de datos, seguido por un análisis de datos por medio de
matrices y finalizando con la elaboración del reporte del estudio de caso, teniendo en
cuenta variables de interés basándose en múltiples fuentes de evidencia como entrevistas,
análisis de datos históricos, análisis de procesos internos, análisis de los datos del sector
en donde se encuentra ubicada la empresa, entre otros.

Para un mejor entendimiento de los factores mencionados anteriormente, se realizará un
análisis igual a un estudio de caso donde se ejecuta una aplicación estratégica de la
empresa NEPSA (Escalona, 2009) empresa mexicana dedicada a la producción de
insumos químicos para la producción de productos de aseo, empaques plásticos para
productos de confitería, farmacéuticos, alimentos y aseo. La empresa comenzó a tener
presencia en ciudades del país mostrando crecimiento, por tal motivo creían necesario
hacer una inversión significativa en sus finanzas, de tal manera que la empresa decidió
evaluar factores que posiblemente afectaban el crecimiento de la empresa.
Esto, con el fin de encontrar una estrategia comercial, una estrategia operacional y una
estrategia financiera, su primer metodología fue utilizar el análisis por medio de matrices
MEFI (Matriz de Evaluación de Factores Internos) y MEFE (Matriz de Evaluación
Factores Externos) donde se muestra fortaleza y debilidades tanto externas como internas
tomando variables como liquidez, calidad del producto, canales de distribución,
rentabilidad de la industria, clientes; con el fin de encontrar recomendaciones para
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fortalecer y mejorar las mismas. Los resultados obtenidos del análisis muestran una
necesidad en fortalecer y consolidar clientes, incursionar en mercados para diversificar
utilidades de la mano de la necesidad de tener un departamento de investigación y
desarrollo.
Las pymes tienen gran importancia en la economía colombiana ya que éstas actúan como
el eje central de las actividades económicas del país, apoyando al desarrollo económico,
fomentando nuevos empleos aportando al mercado laboral del país generando más del
50% del empleo nacional (cifra revelada por estudios realizados por la Universidad Sergio
Arboleda en el centro de investigación de finanzas y comercio exterior) contribuyendo al
equilibrio social, lo cual muestra el gran potencial que tienen las pymes en el crecimiento
de la economía del país. La pyme Cosméticos Broadway S.A cuenta con 30 empleados
de planta, los cuales han aportado al desarrollo de la empresa por 15 años.
Para conocer la causa de la desaparición de las Pymes Orlando de la Torre, Jorge Galindo,
Diego Molano y Martha Robles de la Universidad de la Salle aplican una herramienta de
diagnóstico y prevención para evitar la desaparición de las pymes en el sector de comercio
en la localidad de Engativá. La metodología implementada en dicha investigación hace
referencia a la revisión documental para implementar el estado del conocimiento del tema
de desaparición empresarial y en un segundo momento la aplicación de encuestas a
empresas de dicha localidad, registradas y disueltas ante la Cámara de Comercio de
Bogotá. (Repositorio Universidad de la Salle, 2008); En este estudio se encuentra que una
razón de desaparición de pequeñas empresas es la competencia entre las mismas.
Siguiendo con los criterios, se encuentra un libro publicado en el año 2013 titulado como
“La realidad de la pyme colombiana”, tildándolo como un desafío para el desarrollo,
escrito por Andrea Carolina González Beltrán, en donde se tiene como principal objetivo
conocer la importancia de las pymes en Colombia y los principales obstáculos como la
situación económica del país, acceso al financiamiento, tasas de interés, competencia
desleal, obligaciones tributarias en Colombia, entre otras que encuentran para su
desarrollo aplicando recomendaciones generales y metodologías cuantitativas con datos
históricos de diferentes sectores. Hace énfasis en la asesoría a las Pymes para fortalecer
la generación adecuada de la información contable y financiera y su utilización en la
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gestión empresarial, lo cual mejoraría la calidad de la información, ayudaría a evitar la
doble contabilidad y la evasión y optimizaría la gestión. Un sistema de información con
la misma actualizada, validada y estandarizada que facilite las condiciones y reduzca los
costos de transacción crediticia minimizando el riesgo, lo que permitiría entre otros,
mejorar las condiciones de este tipo de créditos (González, 2003).
Es importante conocer datos actuales y realizar una comparación de la información
recopilada. Por medio de la Cámara de Comercio de Bogotá, entidad que ha desarrollado
perfiles económicos sectorizados, se pueden observar los resultados de actividad
empresarial con base en cifras del registro mercantil, tamaño de empresas, valor de los
activos, actividad económica, organización jurídica, orientación al comercio exterior,
localización y edad de las empresas. Se encuentra una guía empresarial de exportación de
productos cosméticos y perfumes donde se reflejan las exportaciones realizadas por
pequeñas y medianas empresas radicadas en Bogotá y Cundinamarca desde el año 2008.
Adicionalmente a eso, la ANDI (Asociación Nacional de Empresarios de Colombia) y el
DANE (Departamento Nacional de Estadísticas en Colombia) tienen varios estudios y
estadísticas de participación del sector de cosméticos y aseo, que sirve de base para
estudiar el entorno del sector en general.
Para una información más detallada del sector, se encuentra el PTP 2014 (Programa de
Transformación Productiva) especializado en el sector de cosméticos y aseo en donde
uno de los objetivos es facilitar el acceso a mercados de destino al fomentar la
implementación de sistemas de inspección y vigilancia sanitaria en el mercado, también
acercar la oferta financiera de Bancóldex ( Banco de desarrollo empresarial y comercio
exterior de Colombia) a las empresas del sector, acelerar el crecimiento de las empresas
del sector mediante el encadenamiento productivo con otros sectores y dar cumplimiento
a las buenas prácticas de manufactura.

Con la revisión de estos antecedentes se encuentra el papel importante de las pymes y del
sector en la economía colombiana, al igual que algunos errores cometidos en la toma de
decisiones de las pymes, lo cual ha llevado a la desaparición de las mismas. Para evitarlo
se implementan diferentes planes de mejoramiento o estrategias para la recuperación de
13

las pymes. Y por último la situación actual del sector de cosméticos y aseo en donde se
muestran las tendencias del mercado; A partir de estos antecedentes se decide realizar un
estudio de caso para la recuperación de la pyme Cosméticos Broadway S.A y evitar su
liquidación.
Adicionalmente DUMRAUF, Guillermo (2010), expresa que Las Finanzas Corporativas
representan un área de las finanzas centrada en la forma en la que los directivos pueden
crear valor con las decisiones financieras. Básicamente las decisiones de inversión y
financiamiento traen a colación el desarrollo del tercer objetivo propuesto en el presente
trabajo de investigación, pues en su obra “Finanzas corporativas: un enfoque
Latinoamericano” hace un acompañamiento en cuanto al análisis y la planificación
financiera, el valor que tienen las finanzas, el presupuesto de capital junto con las
decisiones de inversión, planificación y administración, para ayudar a evitar la posible
liquidación de Cosméticos Broadway S.A y lograr aumentar su valor corporativo.

Por medio del estudio de caso enfocado en análisis financiero en la empresa Matteo Dalla
Ltda en la ciudad de Bogotá realizado por Luz Sanchez de la Universidad de la Salle en
2009, se establecen mediciones en relación a los indicadores financieros que a su vez se
comparan con principales indicadores de empresa líder, teniendo en cuenta similitudes.
Se presentan recomendaciones frente al manejo de los recursos de la empresa y la
incidencia de los ingresos generados por las ventas para contribuir al desarrollo de la
organización.
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CAPÍTULO 2

MARCO TEÓRICO
Presentar los conceptos teóricos vinculados a las teorías posteriormente descritas para
que sirvan de sustento al estudio del caso a realizar en el tercer capítulo.
2.1Teoría Stakeholder: La Teoría de los Stakeholders es reconocida como la teoría de
los grupos interesados que intenta analizar la gestión empresarial e incluye los diferentes
intereses generados en torno a una organización, con desarrollos de carácter normativo y
descriptivo (Jones y Wicks, 1999). Se plantea la definición clásica de stakeholder por
Freeman (1984), como: "Cualquier persona o grupo de personas que pueda afectar el
desempeño de la empresa o que sea afectado por el logro de los objetivos de la
organización".

De acuerdo a esta teoría, se encuentra un estudio llamado “Aplicación de la teoría de los
Grupos de Interés (Stakeholders) en una empresa comercial de la ciudad de Mar del Plata”
(M.Terlozo, 2014), donde el autor tiene en cuenta:
Declaración

Entrevista en Objetivos

de misión y revista

y Organigrama

Encuestas de

valores

evaluación de

visión

personal

Encuestas de Legajos
clima laboral

de Liquidaciones

personal

mercado

e Reglamento

de sueldos y instructivos de interno
obligaciones

Estudios

Manuales

procedimiento

de Contratos con Cuentas
clientes

y corrientes

proveedores

clientes

Estados

Informes

de registros
y contables

de Declaraciones

personal

y Contenido de

proveedores
Informes

del

la página de
Internet
institucional

Acuerdos

Detalles

de
de

económicos y auditoría

juradas

promocionales

stock

financieros

impositivas

y publicitarios

mercadería
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En el presente estudio se tendrán en cuenta tan solo algunos aspectos del estudio
mencionado anteriormente ya que el enfoque de investigación va encaminado a otra
dirección.
2.2 Teoría de las finanzas corporativas
La teoría de Modigliani y Miller (1958) es la pionera de la estructura de capital de la
empresa. En ella participan las variables de ingresos, costos variables, costos fijos,
depreciaciones, intereses financieros, impuestos, costos de deuda, costos de capital.
Se fundamenta en tres proposiciones las cuales son:
Proposición I: Explica que el valor de la empresa sólo dependerá de la capacidad
generadora de renta de sus activos sin importar en absoluto de dónde han emanado
los recursos financieros que los han financiado.
Proposición II: Explica que la rentabilidad esperada de las acciones ordinarias de una
empresa endeudada crece equitativamente a su grado de endeudamiento.
Proposición III: Explica que la tasa de retorno de un proyecto de inversión ha de ser
completamente independiente a la forma como se financie la empresa, y debe al
menos ser igual a la tasa de capitalización que el mercado aplica a empresas sin
apalancamiento y que pertenece a la misma clase de riesgo de la empresa inversora.
2.3 Teoría Trade off:
La Teoría del Trade-Off tiene sus orígenes en las teorías de la toma de decisión,
fundamentalmente en el concepto de optimalidad paretiana, que conduce al concepto
de tasa de intercambio (o Trade-Off) entre dos criterios. El Trade Off indica en cuánto
varía un criterio, para lograr un incremento unitario en otro criterio.
Cuando se está en presencia de un problema, por lo general se da un conflicto entre
objetivos o cualidades versus costos o defectos; Es por eso que en un proceso de toma
de decisiones es necesario tener una visión holística del hecho, con la finalidad de
considerar todos los elementos que involucren la decisión. Normalmente, al analizar
un problema se aborda desde el punto de vista cualitativo. Para ello quien toma las
decisiones se basa fundamentalmente en considerar sus experiencias previas en la
solución de problemas semejantes. En la medida en que el problema sea demasiado
16

complejo o el tomador de decisiones no tenga experiencias previas, resulta útil la
realización de un análisis cuantitativo, esto no significa que se deba soslayar la
importancia de contar con ambos puntos de vista para tomar la mejor decisión posible,
pues al considerarse se maximiza la efectividad en la toma de decisiones final.

2.4 Economic Value Added (EVA): Es la medida financiera del desempeño que se
aproxima más que cualquier otra a capturar la ganancia económica verdadera de una
empresa, según palabras de sus ideólogos Stern, Stewart y Chew.
El EVA es pues, una medida interna de la rentabilidad de una empresa, que podría
definirse como la diferencia entre los ingresos y los gastos, incluyendo en estos últimos
el coste de oportunidad del capital y los impuestos. Se utiliza como un instrumento al
alcance de los directivos para evaluar el resultado de sus propias decisiones. El valor de
la empresa está compuesto por la capacidad que manifiesta de generar recursos que
superen su coste de capital y el total de sus inversiones. De alguna manera, el EVA aporta
una ventaja adicional como indicador, sobre el uso del beneficio, pues depura el resultado
obtenido por la empresa con la cantidad y el riesgo de los recursos utilizados para
obtenerlo.
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CAPITULO 3.

METODOLOGIA
La investigación tiene un diseño metodológico mixto, porque utiliza herramientas
cuantitativas por medio de información financiera real proporcionada por la pyme
Cosméticos Broadway S.A; y por medio de una metodología cualitativa realizando
entrevistas, a los actores internos y externos de la Pyme para tener una visión general del
estado de ésta.
En lo que refiere el primer objetivo inicialmente para reconocer los actores tanto internos
como externos que afectaron a implementado por R. E. Freeman en su obra Strategic
Management: A Stakeholder Approach, en donde se realizará un análisis de cada una de
las partes involucradas en la empresa (empleados, clientes, proveedores, distribuidores y
competidores) para definir las responsabilidades, intervenciones y/o cooperación que
llevó a cabo cada uno de los miembros participantes en cada Stakeholder, lo cual servirá
como herramienta para enriquecer la planeación estratégica. Para dicho análisis de
reconocimiento de actores se llevarán a cabo entrevistas con los grupos de interés de la
empresa.
Para el segundo objetivo, inicialmente se hará recopilación de datos como balances
generales, estados de resultados y flujo de fondos del periodo 2008 al 2014, previamente
otorgado y autorizado por el departamento de contabilidad y finanzas de la empresa, se
consolidará una base de datos para poder sistematizar la información de forma correcta.
De la mano de Modigliani y Miller por medio de su obra The cost of capital, corporation
finance and the theory of investment, publicada en 1958, se realizará la evaluación del
costo de capital, para explicar el comportamiento financiero de la organización con ayuda
de la base de datos financiera recopilada, analizando el comportamiento que presentó la
empresa en dicho periodo, por medio de un análisis de estados financieros, aplicando
razones financieras, se podrá medir la liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad.
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De lo anterior, a través de las razones de liquidez se podrá definir el estado de la pyme en
el periodo al momento de responder por sus obligaciones en el corto plazo, evaluando
indicadores como:


Capital neto de trabajo (Razón circulante);



Índice de solvencia (Pruebas ácidas).

Para medir los egresos e ingresos de la pyme por medio de las razones de actividad se
tendrán en cuenta los siguientes indicadores:


Comportamiento de la rotación de inventario;



Comportamiento de la rotación de cartera;



Rotación de cuentas por pagar;



Rotación de los activos fijos, operacionales y totales.

Se identificará el grado de endeudamiento de la pyme en el periodo a estudiar a través de
la aplicación de razones de endeudamiento, pasivo de capital y la capacidad de
endeudamiento de las deudas de la pyme.
Al mismo tiempo se medirá el grado de rentabilidad por medio de:


Margen de utilidad bruta;



Margen de utilidad operativa;



Margen de utilidad neta;



Rendimientos sobre activos;



Rendimientos sobre capital.

Para un completo diagnostico de los estados financieros de Cosméticos Broadway S.A,
se realizará un análisis del apalancamiento, encontrando la relación entre el capital y la
financiación de la pyme en el periodo a estudiar conociendo la rentabilidad obtenida, para
esto se tendrán en cuenta indicadores como:


Grado de apalancamiento operativo (GAO);
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Grado de apalancamiento financiero (GAF);

Así mismo, para conocer los efectos del apalancamiento financiero sobre la estructura de
capital de la empresa, se aplicará la teoría WACC (Weighted Average Cost of Capital)
comprendiendo los efectos que tiene el apalancamiento sobre las utilidades de la empresa,
guiándose por la teoría de Cost of Debt and Equity Funds for Business: Trends and
Problems of Measurement” (1952) escrito por Durand, para lograr maximizar el valor de
la empresa, y por medio de un Trade Off también conocida como teoría estática, la cual
busca el apalancamiento óptimo de una empresa, evaluado por los costos y beneficios de
un endeudamiento, en busca de aumentar el valor corporativo de la Pyme. Uno de los
trabajos más nombrados de ésta teoría es el artículo de Stewart C. Myers, Determinants
of corporate borrowing publicado en 1977; por medio de ella se podrá analizar de forma
racional el endeudamiento de la empresa.

Para medir el valor corporativo de la pyme, se utilizará la metodología implementada por
Joel M. Stern, Bennett Stewart y Donald H. Chew Jr., en su documento llamado Central
Role of Cost of Capital in Economic Value Addes (EVA) el cual refleja tanto el costo de
la deuda como el coste de los capitales propios, de igual manera ayuda a interpretar los
flujos de caja reconociendo los cambios que lo afectan, como lo es la financiación, con
el fin de conocer el ingreso residual de la empresa.

Para el tercer objetivo y así alcanzar el objetivo general, de los resultados de los objetivos
ateriores, es necesario aplicar matrices MEFE (Evaluación de factores externo), MEFI
(Evaluación de factores internos) y MPC (Matriz de Perfil Competitivo), las cuales Peter
Drucker muestra el paso a paso de su elaboración e importancia en su obra titulada
Management: Tasks, Responsibilities, and Practices (1974) por medio de esta conocer
los efectos que tiene cada uno de los participantes en la pyme Cosméticos Broadway S.A,
como proveedores, empleados, competidores, distribuidores y clientes.
En el caso de los proveedores se tendrán en cuenta variables como tiempos de entrega,
tiempos de pago, relación comercial, precio - producto. En cuanto a los empleados las
variables se dirigirán a nómina, perspectiva de la empresa y actividades desarrolladas
dentro de Cosméticos Broadway S.A. En el caso de los clientes se analizarán variables
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como satisfacción del producto, observaciones de mejora y relación precio-producto. Con
relación a los distribuidores las variables a tener en cuenta irán enfocadas a tiempos de
entrega de los bienes terminados, efectividad y eficacia en cuanto a las actividades previas
a la distribución.
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CAPÍTULO 4

CARACTERIZACIÓN DE LA COMPAÑÍA

4.1 Caracterización de la compañía a partir de los stakeholders
Por medio de los Stakeholder se analiza qué grupos de interés están siendo afectados por
la actividad de la pyme colombiana. En el caso de cosméticos Broadway se definen como
grupos a los propietarios, empleados, clientes, proveedores, distribuidores y
competidores.
Para analizar esos grupos de interés es importante detallar los actores que están
involucrados en esta pyme, algunos de ellos de forma directa, desde su vínculo dentro de
las actividades primarias de la empresa, como son los empleados, los clientes, los
proveedores y distribuidores. En un segundo grupo, se encuentran los competidores ya
que estos no participan directamente en la empresa, pero afectan las decisiones de la
compañía en tanto el sector se comporte.
En la siguiente gráfica encontramos en los círculos de color naranja, los que participan
de forma directa con cada uno de sus participantes internos, el círculo de verde identifica
al grupo que influye de manera indirecta como son los competidores.
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Imagen 1: Grupos de interés

Fuente: Creación propia con datos suministrados por Cosméticos Broadway
Por medio de entrevistas a cada uno de los grupos de interés de evidencian unos factores
específicos para poder realizar el análisis de este Stakeholder los cuales se presentan a
continuación por cada uno de las partes interesadas:
Propietario: Único propietario Luis Veloza el cual fundo la compañía en el año 2001 y
hasta el día de hoy la dirige.


Contacto directo con los empleados; es importante que el dueño de la
empresa está el frente de todos los sucesos ocurridos en la empresa para así
poder liderar su grupo de trabajo. En las entrevistas realizadas a los
empleados de la pyme se encontró que el dueño si está presente en cada una
de las situaciones del trabajo pero no realiza planes de acción para poder
cambiar los resultados.



Conocimiento de la contabilidad de la empresa; es importante que el dueño
de la empresa conozca a fondo la contabilidad de la empresa sin verse
beneficiado de ella de forma personal. La contadora afirma que en algunas
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ocasiones el dueño de la pyme se ha visto beneficiado de la caja menor de la
empresa para situaciones personales, lo cual ha perjudicado la contabilidad
de la pyme.

Empleados: Cosméticos Broadway cuenta con 50 empleados distribuidos en 3 diferentes
áreas como la de producción, comercial y administrativa.


Sentido de pertenencia por la empresa: Es importante que los empleados
tengan sentido de pertenencia con la empresa para así tener un buen clima
laboral y trabajar en equipo para conseguir el desarrollo de la empresa.
Se encontró que en la empresa existe mucha rotación en el área comercial y
de producción, lo cual evidencia que los empleados no se sienten a gusto con
su trabajo, en el área administrativa existe más estabilidad por lo cual si
cuenta con un sentido de pertenecía por la empresa.



Incentivos: Para que los empleados se sientan conformes con su actividad
laboral la empresa debe tener incentivos para motivar su labor. En la empresa
se encontró que la única área que se ve motivada para ejercer su actividad es
la comercial, ya que tienen un sistema de compensaciones a través de
comisiones y se ven motivados a cumplir sus metas para conseguir una mejor
remuneración; mientras que en las demás áreas no se evidencia ningún tipo
de motivación por medio de incentivos.



Seguridad y salud laboral: Para beneficio de los empleados la pyme tiene que
contar con las medidas pertinentes para su seguridad; Efectivamente en la
pequeña empresa cada uno de los empleados cuenta con su ARL
(Administradora de Riesgos Laborales) la cual está respaldada por Seguros
Bolívar, y en el área de producción cuentan con los implementos necesarios
para el cuidado, salud y seguridad, además cada uno de los empleados
realiza los aportes pertinentes a la seguridad social.



Formación y capacitación. Para que la empresa tenga un crecimiento es
importante que todos sus empleados estén capacitados sobre cada una de sus
actividades. Cosméticos Broadway no realiza capacitaciones si no pretende
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que sus empleados ya lleguen con unas bases por medio de la experiencia en
el sector real.

Clientes: La pyme cuenta con clientes en ciudades a nivel nacional como se mostró en la
imagen 1; En el presente cuadro se presentará más detallado los clientes de la compañía.

Actividad económica

Clientes

(sector secundario)
Comercio al por mayor (compra y venta

Mayoristas

de bienes) de productos farmacéuticos,
medicinales, cosméticos y de tocador en
establecimientos especializados
Comercio al por menor de productos de

Minoristas

belleza como cosméticos y productos
especializados para la piel.

Venta al
detal



Se abastece a los consumidores por medio
de centros de distribución ubicados
estratégicamente en la ciudad.

Accesibilidad del producto. Para que un cliente se sienta satisfecho es
importante que encuentre a su mano los productos que ofrece la empresa. Al
visitar los puntos de ventas se encontró que en los centros directos de la
empresa siempre están disponibles los productos.



Investigación e innovación: Para el desarrollo de la empresa es necesario
invertir en la producción e innovación de sus productos, ya que el mercado
cambia constantemente y demanda nuevos productos; La empresa debe ir a
la misma o mayor velocidad que el mercado para permanecer en él. Se
encuentra poca innovación en la empresa, han permanecido con largos ciclos
donde no invierten en creación o innovación de productos ni en su imagen.
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Prácticas en relaciones comerciales: Se encuentra necesaria la comunicación
directa entre cliente y la compañía por medio de algún canal conector, ya sea
vía electrónica, personal o telefónica. Se evidencia que en la pyme, han
dejado de lado el contacto directo con el cliente después de la venta,
despreocupándose del resultado de la compra para asegurarse de la
satisfacción y respuesta del producto al cliente.

Proveedores: La pyme cuenta con 5 proveedores como se observa en la imagen 1.


Aspectos contractuales: Para conseguir la satisfacción del cliente es importante
que la cadena de suministros actúe en conjunto, por lo cual es necesario conocer
las relaciones que maneja la compañía con sus proveedores.
Se evidencia un contacto directo entre proveedor y empresa ya que la relación
entre estas empresas suministradoras de materiales e insumos y Cosméticos
Broadway han venido trabajando y respondiendo con la producción de la empresa
por más de 8 años.



Tiempos de entrega: Para que la relación empresa-proveedor sea saludable debe
cumplirse a cabalidad todas las pautas pactadas en el contrato.
Se encuentra que los proveedores responden acertadamente a las necesidades de
la empresa en cuanto a tiempos, cumplimiento, precios y cantidades; por el
contrario, la pyme colombiana en los últimos tiempos ha reflejado demoras en sus
cuentas por pagar, por lo cual esta relación se ha venido debilitando.



Alianzas estratégicas: Una relación duradera entre dos empresas es importante
para que su alcance crezca con el tiempo. Cosméticos Broadway muestra una
relación permanente con sus proveedores, aunque se evidencia una falta de
comunicación enfocada a la satisfacción del cliente, ya que al igual que la pyme,
los proveedores deben invertir en investigación e innovación de sus productos.

Distribuidores: La pyme cuenta con cuatro canales de distribución donde uno es directo
y los demás indirectos.
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Disponibilidad de producto: Parte de la satisfacción del cliente es la disponibilidad
del producto en el momento de la compra. Se evidencia alta disponibilidad en los
almacenes de cadena y grandes distribuidores, por el contrario, los distribuidores
minoristas como las peluquerías y tiendas de belleza de barrio carecen de la
totalidad de los productos.



Visibilidad y promoción del producto: Es importante para el posicionamiento de
la marca que el producto sea promovido y también que sea de fácil visibilidad
para el cliente. En algunos puntos de venta, no se le da prioridad de visibilidad al
producto de Cosméticos Broadway dado a que otras marcas incentivan la venta
por medio de descuentos por mayor venta, lo que no hace la pyme estudiada.

Competidores: Se encuentran una serie de empresas que resaltan en el mercado y son
reconocidas por los consumidores que tienen la misma capacidad de satisfacer las
necesidades que satisfacen los productos de Cosméticos Broadway.


Diferenciación: Se evidencia esta, como una estrategia de marketing que las
empresas implementan para destinar una percepción del cliente de ver un
producto que lo diferencie de otro. Las marcas potenciales tienen una alta
diferenciación de producto en cuanto a variedad, diseño, presentación y
precio.



Acceso a canales de distribución: Una de las características relevantes en la
competencia de mercado es la presencia de la marca en centros de distribución.
Los principales competidores de la pyme muestran una alta accesibilidad a
canales de distribución por lo cual han logrado un mayor reconocimiento en
el mercado. Cosméticos Broadway no cuenta con el mismo reconocimiento
por su poca presencia en los almacenes.



Promoción y publicidad: Este factor es de suma importancia de desarrollar en
las empresas hoy día la publicidad se realiza por diferentes medios de
comunicación, en la compañía se encuentra que no existe una persona
encargada de dicha actividad de promoción, la empresa no cuenta con el
reconocimiento por medio de redes. En años anteriores, la empresa intentó
implementar su página web propia, pero por falta de conocimiento y altos
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costos el proyecto quedo a un lado y en el olvido. Además, en los centros de
distribución existe poca publicidad de los productos de Cosméticos Broadway.

4.2 Caracterización de la compañía por medio de razones financieras.
Para comparar los resultados que nos arrojaron los stakeholders es necesario encontrar
las relaciones que pueden existir ente el balance y el estado de resultados del periodo a
estudiar en la compañía, estos indicadores se evaluarán según su enfoque de tal manera:
4.2.2

INDICADORES DE LIQUIDEZ:
4.2.1.1 Razón corriente:

En este indicador encontramos la disponibilidad que tiene la empresa a corto plazo para
afrontar sus compromisos, midiendo la capacidad de la empresa para cubrir sus
obligaciones corrientes, guardando un cierto margen de seguridad en prevención de
alguna reducción o pérdida en el valor de los activos corrientes. Entonces se puede decir
que este indicador, entre más alto se considera mejor, y se puede comenzar a considerarlo
bueno a partir de la relación 1 a 1. (Ortiz A. 2004)

La razón corriente en Broadway S.A se encuentra que en el periodo a estudiar ha sido
saludable, pero que al pasar el tiempo ha disminuido, ya que en el año 2010 aumentó su
propiedad planta y equipo y a la vez sus obligaciones.
Según estos resultados se puede suponer que en caso de liquidar la empresa va a tener
que pagar todos los pasivos corrientes de inmediatos, además que los activos corrientes
pueden convertirse en efectivo por el valor que aparece en los estados financieros.
Es importante aclarar, que este indicador depende del adecuado manejo que se le dé a los
activos corrientes entre dos parámetros que son: rentabilidad y riego. Por lo tanto, no
siempre será conveniente tener muchas existencias, sin necesidad, o una caja elevada pero
improductiva (Ortiz A. 2004); ya que no se sabe con qué facilidad Cosméticos Broadway
podrá convertir en efectivo sus activos como son las maquinas que adquirieron en el año
2010, teniendo en cuenta que estos instrumentos de producción se deprecian.
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Al relacionar este indicador financiero con las entrevistas realizadas en la empresa se
puede analizar que ni el área administrativa ni el dueño de la empresa conocen a fondo
con que liquidez cuenta la empresa.
4.2.1.2 Prueba Acida:
Esta prueba es más rigurosa, ya que pretende verificar la capacidad de la empresa para
cancelar sus obligaciones corrientes, pero sin depender de la venta de sus existencias, es
decir, básicamente con sus saldos de efectivo, el producido de sus cuentas por cobrar, y
algún otro activo de fácil liquidación que pueda haber, diferente a los inventarios. (Ortiz
A. 2004).

No se puede precisar cuál es el indicador ideal, en este ni en ningún otro caso, pero en
principio tiene que acercarse a una relación 1 a 1; en el caso de cosméticos Broadway por
ser una empresa productora y comercializadora, en donde en la mayoría de los casos los
inventarios, son el rubro más importante de sus activos, razón por la cual no incluirlos en
este indicador significa una gran disminución de los activos corrientes. (Ortiz A. 2004),
en los resultados anteriores se encuentra que en todos los años la compañía sin tener que
incurrir con la venta de los inventarios, contaba con activos de fácil realización como son
las cuentas por cobrar, activos en bancos y en caja.
Si estos resultados se comparan con los resultados arrojados por los grupos de interés,
encontramos, que si la empresa realizara un debido seguimiento a sus cuentas por cobrar
contarían con una liquidez para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.

4.2.2 INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO:
Los indicadores de endeudamiento tienen por objeto medir en qué grado y de qué forma
participan los acreedores dentro del financiamiento de la empresa. De la misma manera
se trata de establecer el riesgo que corren tales acreedores, el riesgo de los dueños y la
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conveniencia o inconveniencia de un determinado nivel de endeudamiento para la
empresa. (Ortiz A. 2004)
4.2.2.1 Nivel de endeudamiento:

Los porcentajes anteriores reflejan de cuánto son dueños los acreedores de los activos de
la compañía. El nivel de endeudamiento ideal es del 50%, sin embargo, en el caso
colombiano, dada la tendencia creciente de la inflación, la cual en ocasiones superan las
tasas de interés de mercado financiero, hoy en día se considera elevado cualquier
porcentaje que pase el 60%. (Ortiz A. 2004)
En el caso de cosméticos Broadway S.A encontramos que en el año 2010 aumentó
notoriamente el nivel de endeudamiento, ya que en ese año se realizó la compra de la
maquinaria para la producción de esmaltes lo cual los llevó a una amortización grande.
Comparando el resultado, con las entrevistas realizadas a los grupos de interés se
encuentra que los proveedores aseguran que cosméticos Broadway se demora en cumplir
con sus obligaciones, las deudas no son suficientemente significativas para afectar el nivel
de endeudamiento de la pyme.
4.2.2.2 Endeudamiento financiero:
Este indicador establece el porcentaje que representan las obligaciones financieras de
corto y largo plazo con respecto a las ventas del periodo.

La interpretación que arroja este indicador es cuanto equivalen las obligaciones con
entidades financieras con respecto a las ventas del año, los resultados arrogados por los
estados financieros de la empresa son preocupantes, ya que a partir del 2010 casi todos
los resultados de las ventas se van a responder por las obligaciones financieras, se podría
deducir que no se puede atender por completo los gastos financieros que produce la deuda
con el bajo margen operacional que se reporta.

30

En las entrevistas realizadas a los grupos de interés, se afirmó que la única entidad
bancaria que apalanco a la compañía es el Banco de Bogotá en donde en el 2010 por
medio de un crédito de libre inversión se financió la compra la maquinaria nueva, por
medio de los indicadores anteriores se evidencia que las ventas realizadas por la empresa
están saldando en su mayoría las obligaciones financieras, por lo cual los administradores
no han buscado soluciones para que el flujo de caja mejore.
4.2.3

INDICADORES DE ACTIVIDAD:

4.2.3.1 Rotación de cartera:
Este indicador establece el número de veces que giran las cuentas por cobrar, en
promedio, en el tiempo a estudiar. (Ortiz A. 2004)

Las cuentas por cobrar en cosméticos Broadway S.A no muestran pérdida ya que los
valores que se ven en los resultados son positivos, por ejemplo en el año 2010, la cantidad
de $ 20.765.000 se convirtió a efectivo hasta 8,937 veces por la ventas realizadas en ese
año, lo que quiere decir es que en el periodo a estudiar la empresa solo por ventas, ha
recuperado las cuentas por cobrar.
Se puede deducir que las ventas realizadas en el 2010 y el 2011 fueron cifras positivas,
en estos dos años la compañía se encontraba posicionada en el mercado internacional en
países como Venezuela, Bolivia, Ecuador y Perú, justo en el 2012 se suspenden esas
operaciones internacionales y bajan las ventas notoriamente por lo cual sus cuentas por
cobrar no giran tan repetitivamente como en los años anteriores.
Para interpretar el indicador anterior, se analizó la rotación de las cuentas por cobrar a
través del cálculo del periodo promedio de cobro.

Este resultado muestra lo que, en días, se tarda en cada uno de los años en recuperar sus
cuentas por cobrar en otras palabras los días que tarda la cartera para convertirse en
efectivo.
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Los resultados anteriores muestran que en el 2012 pasaron a recuperar sus cuentas por
cobrar casi en el doble del tiempo con respecto a los años anteriores donde exportaban
sus productos.
4.2.3.2 Rotación de inventarios:
Para una empresa comercializadora y productora como cosméticos Broadway, los
inventarios representan sencillamente el costo de las mercancías en poder de la misma.
(Ortiz A. 2004)
La base del inventario de la compañía está dividida en tres:
1. Materia prima e insumos: Los cuales son comprados por la empresa para ser
destinados a la producción de los productos de belleza, en este inventario se
encuentran materiales como alcohol, colores artificiales, vitaminas, disolventes
entre otros.
2. Envases: La empresa cuenta con este inventario, ya que maneja diferentes
empaques para su variedad de productos.
3. Producto terminado: son los artículos totalmente elaborados y listos para la venta.

Lo anterior significa que los inventarios de mercancías casi no tienen rotación en la
empresa excepto en el año 2010 y 2014, en otras palabras, significa que el inventario casi
no se convierte en efectivo o en cuentas por cobrar en los periodos analizados.
Otra forma de analizar el resultado anterior es a través del cálculo del número de días de
inventario a mano (Ortiz A. 2004), mediante la siguiente tabla:

Estos resultados reflejan que la compañía se está demorando más de un año, en la mayoría
de los periodos, en salir de su inventario para convertirlo en ventas, por lo cual se analiza
que la empresa tiene gran represión de inventarios, se está produciendo y comprando más
de lo necesario.
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4.2.3.3 Rotación de los activos fijos:

En los resultados arrojados por el indicador anterior se evidencia que las ventas en 2008
y 2009 eran suficientes para cubrir la inversión realizada en la propiedad planta y equipo
de la compañía, mientas que más adelante se evidencia que las ventas tuvieron una
reducción significativa por lo cual no se alcanzó a vender $ 1 por cada $ 1 que se invirtió
en activo fijo.
Es disminución del indicador también se redujo por la alta inversión que la empresa
realiza en maquinaria.
4.2.3.4 Rotación de los activos operacionales:

Este indicador incluye todos aquellos activos que tienen relación directa con el desarrollo
del objeto social de la empresa (Ortiz A. 2004), en los resultados anteriores se encuentra
que solo en el 2011 las ventas alcanzaron a cubrir las inversiones realizadas en los activos
operacionales.
4.2.3.5 Rotación de los activos totales:

Unificando los activos operacionales más los activos fijos se encuentra que en ninguno
de los a las ventas igualan la inversión realizada en dichos activos.
4.2.3.6 Rotación de cuentas por pagar:

En el resultado anterior encontramos que la rotación de las cuentas por pagar no es
constante lo que lleva a analizar que la información arrojada por el grupo de interés de
proveedores y la anterior razón financiera muestra simetría, ya que los proveedores se
mostraron inconformes por el demorado cumplimiento de las obligaciones de la Pyme a
los servicios prestados.
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4.2.4 INDICADORES DE RENTABILIDAD:
Por medio de estos indicadores se podrá analizar la efectividad de la administración de la
compañía para controlar los costos y gastes, y de esta manera convertir las ventas en
utilidades. . (Ortiz A. 2004)
4.2.4.1 Margen bruto (De utilidad):

Los resultados anteriores nos muestran que las ventas anuales de la compañía generaron
un porcentaje de utilidad en cada uno de los años estudiados. Se encuentra que la empresa
tuvo en la mayoría de los años más del 50% de utilidad por sus ventas realizadas.
Si se relacionan estos resultados con las entrevistas realizadas en la pyme, se encuentra
que existen barreras de comunicación en la empresa, ya que el dueño en realidad no
conoce que tan rentable está siendo su negocio.
4.2.4.2 Margen operacional (De utilidad):

Este resultado refleja la utilidad que quedan de las ventas teniendo en cuenta los gastos
operacionales y los costos de venta, el margen operacional tiene gran importancia dentro
del estudio de la rentabilidad de una empresa puesto que indica si el negocio es lucrativo
o no, en sí mismo, con independencia de la forma como ha sido financiado. (Ortiz A.
2004)
Se encuentra que en el periodo a estudiar la rentabilidad del negocio en el 2012 mostró
gran crecimiento, pero al año siguiente una disminución significativa.
Por medio de este indicador se comprende cual es la famosa crisis que habla el área
administrativa de la empresa y el dueño, ya que la disminución en el año 2013 es
altamente significativa y e afecta el bolsillo de todas las partes involucradas en la pyme.
4.2.4.3 Margen neto (De utilidad)
El margen neto está influido por:
34

 El costo de ventas.
 Los gastos operacionales.
 Los otros ingresos y egresos no operacionales.
 La provisión para impuestos de renta. (Ortiz A. 2004)
En el caso de cosméticos Broadway S.A, la compañía no registra en sus libros ningún
ingreso o egreso no operacional, ni impuestos pagados en el periodo analizado, por lo
cual el resultado de este margen neto será exactamente igual a él margen operacional.
Por medio de este indicador se encontró una inconsistencia ya que al parecer la empresa
esa evadiendo impuestos o el área administrativa no lleva la contabilidad correcta.
4.2.4.4 Rendimiento del patrimonio (ROA):

Los resultados anteriores significan que las utilidades netas que correspondieron del
patrimonio en el año correspondiente, lo que quiere decir que el dueño de la empresa
obtuvo un rendimiento sobre su inversión más o menos nivelado hasta el año 2013 en
donde decae notoriamente.
4.2.4.5Rendimiento del activo total (ROE):

Esta razón refleja la capacidad del activo para producir utilidades, con independencia de
la forma como haya sido financiado, ya sea con deuda o patrimonio. (Ortiz A. 2004)
Los indicadores calculados anteriormente significan que la utilidad neta, con respecto al
activo total, corresponde al porcentaje correspondiente a cada uno de los años, por lo cual
se afirma una vez más que los dos últimos años no han sido favorables para el patrimonio
de la pyme colombiana.
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4.2.5 INDICADORES DE APALANCAMIENTO
4.2.5.1 Grado de apalancamiento operativo (GAO):
Se entiende por apalancamiento operativo, el impacto que tienen los costos fijos sobre la
estructura general de costos de una compañía. (Oscar L. 2009) En el año 2010 cosméticos
Broadway amplio su tecnología por lo cual algunos costos variables como la tercerización
de la producción o la mano de obra tuvieron que sufrir algún cambio.

El tecnificar los procesos productivos permite incrementar la producción, reducir el
desperdicio, mejorar la calidad. Cuando los resultados son óptimos y los objetivos
fabriles y empresariales se logran, los costos totales unitarios deben disminuir y, en
consecuencia, la política de precios de la compañía debe reestructurarse con el fin
de hacerla más competitiva. (Oscar L. 2009)
Por medio del GAO se va a medir el impacto de los costos fijos sobre la utilidad
operacional ante un aumento o una disminución de ventas ocasionada por inversiones en
tecnología. (Oscar L. 2009)
Por medio del resultado anterior se encontró que la relación es casi uno a uno lo que
significa que por un incremento en las ventas se aumentó un 1,24 en la utilidad
operacional del año 2011 el cual fue el año que mejores resultados obtuvo en ventas
después de la inversión realizada en el 2010.
Si comparamos los resultados con las entrevistas realizadas anteriormente encontramos
que efectivamente la inversión realizada no duplico las utilidades como lo esperaba el
dueño de la PYME.
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4.2.5.2 Grado de apalancamiento financiero (GAF):
Los gastos financieros, producto del uso de la deuda, se convertirán en costos fijos ya
que, en caso de existir deudas, se tendrán que pagar intereses así no genere ventas la
inversión realizada. (Oscar L. 2009)

En el resultado anterior en el año 2008 y 2009 el resultado es igual a uno ya que la PYME
no contaba con apalancamiento financiero por lo cual no pagaba intereses, en el año 2010
ya se refleja un incremento el cual es por los intereses pagados por la deuda obtenida en
el banco de Bogotá, pero de igual manera esos resultados son casi uno a uno lo cual
significa que la capacidad de endeudamiento de la pyme no se está viendo afectada por
los gastos que están generando los intereses pagados.
Por medio de este resultado encontramos de nuevo que entre las áreas de la Pyme existe
una asimetría de la información ya que el área de administración afirma que la empresa
no tiene buena capacidad de endeudamiento.
4.2.6. WACC (Weighted Average Cost of Capital)
Por medio de esta herramienta, se podrá valorar la empresa a través de un flujo de caja,
la principal razón para evaluar con este método, es que los flujos de efectivo calculados,
se financian tanto de capital propio, como con capital de terceros que son los acreedores
el WACC busca ponderar los costos de las fuentes de capital por el total de la utilidad del
periodo.

Se evidencia la tasa de retorno justa que deben recibir los inversionistas, dado el costo de
fondear el proyecto.
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4.2.7 Trade Off
Del equilibrio entre los beneficios y los costes relacionados con el endeudamiento resulta
un nivel óptimo del mismo. Para el trade-off las decisiones de endeudamiento de
cosméticos Broadway implican un intercambio entre los beneficios fiscales netos
esperados del endeudamiento y los costes relacionados con éste, por lo tanto, la empresa
se endeudará hasta el punto donde los beneficios obtenidos se vean compensados por los
costes ocasionados por el endeudamiento. Bradley, Jarrell y Kim (1984)
4.2.8 EVA (Economic Value Addes)
El valor económico agregado es el producto obtenido por la diferencia entre la
rentabilidad de sus activos y el costo de financiación o de capital requerido para poseer
dichos activos. (Stern J.2010)
Esto obliga a un análisis más profundo que el desarrollado por los indicadores
tradicionales de crecimiento en ingresos, utilidades y activos como factores de evaluación
del desempeño. Esto, además, obliga a una presentación más clara de los balances para
establecer los diferentes recursos, bienes y derechos empleados por cada unidad
estratégica de negocio en su proceso de generación de utilidades y flujo de caja. (Stern
J.2010)
Existen factores los cuales son necesarios para realizar esta evaluación ya que no basta
con solo la utilidad, por lo cual se compra con los activos utilizados para generar la
rentabilidad y un flujo de caja libre para conocer egresos e ingresos que generan valor en
la pyme colombiana. (Stern J.2010)

En el resultado anterior se refleja que la empresa si ha tenido una disminución en su valor
corporativo, ya que cuando tercerizaba su producción,

contaba con una mayor

rentabilidad, pero en el año 2010 cuando realizó la inversión de las maquinas productoras,
su valor corporativo fue disminuyendo notoriamente hasta el punto que si el dueño de la
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empresa decidiera liquidar no valdría la pena por su poco valor, es por tal razón que era
importante conocer estas cifras para así encaminar la empresa a unos objetivos y unas
posibles estrategias para que la pyme cuente de nuevo con un valor corporativo positivo
como lo mostro en el comienzo del periodo estudiado.
4.3 MEFI matriz de evaluación del factor interno
Este instrumento resume y evalúa las fuerzas y debilidades más importantes dentro de las
áreas funcionales de Cosméticos Broadway y además ofrece una base para identificar y
evaluar las relaciones entre dichas áreas.
PONDERACION: Cada factor clave debe tener un peso relativo que oscila entre 0,0 (poca
importancia) a 1.0 (alta importancia). El número indica la importancia que tiene el factor
interno clave en la empresa.
CLASIFICACIÓN:
1

una respuesta mala

2

una respuesta media

3

una respuesta superior a la
media

4

Factor interno

una respuesta superior

Variable

Ponderación

Clasificación

clave
No existe

Resultado
ponderado

Debilidad

0.04

1

0.04

Debilidad

0.03

3

0.09

capacitación
para los
empleados
División del
trabajo
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Baja

Debilidad

0.03

2

0.06

Fortaleza

0.04

4

0.16

Debilidad

0.03

3

0.09

Fortaleza

0.1

4

0.4

Cobertura

Debilidad

0.03

2

0.06

Tiempos de

Fortaleza

0.03

4

0.12

Clima laboral

Debilidad

0.04

3

0.12

Oportunidad de

Fortaleza

0.04

3

0.12

Competitividad

Debilidad

0.1

2

0.2

Demanda del

Debilidad

0.09

2

0.18

Precio

Fortaleza

0.05

4

0.2

Incremento de

Debilidad

0.03

3

0.09

Debilidad

0.03

2

0.09

Debilidad

0.04

3

0.12

Debilidad

0.01

2

0.02

Debilidad

0.04

2

0.08

Debilidad

0.04

3

0.12

motivación
Personal con
experiencia
Falta de
comunicación
Calidad en
producción

entrega

crecimiento

producto

vetas
Costos de
producción
Diversificación
productos
Falta de
publicidad
Alta rotación
de personal
Tecnología
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Estrategias

Debilidad

0.07

3

0.14

Debilidad

0.09

3

0.27

comerciales
Atención al
cliente
TOTAL

1

2.42

La ponderación del resultado de 2,42 indica que cosméticos Broadway está justo por
debajo de la media en su esfuerzo por seguir estrategias que capitalicen las fortalezas
internas y neutralicen las debilidades
Cosméticos Broadway no responde de manera adecuada a las debilidades y fortalezas
existentes dentro de la misma. Lo que quiere decir que las estrategias de la empresa no
están aprovechando con eficacia las fortalezas existentes y están haciendo poco esfuerzo
por minimizar los posibles efectos negativos de las debilidades.
Con respecto a los indicadores con mayor impacto para Cosméticos Broadway se
evidencia que la empresa no se esfuerza por mejorar la atención al cliente, implementar
estrategias comerciales para incrementar sus ventas para que la demanda del producto
aumente.
Así mismo se evidencia que el precio es un indicador positivo para la empresa, la
experiencia adquirida de sus trabajadores en el sector es fundamental para encontrar
oportunidades de crecimiento ya que también cuentan con productos de calidad.
2.4 MEFE matriz de evaluación de factores externos
El objetivo de esta matriz es permitir a los estrategas resumir y evaluar información
económica, social, cultural, demográfica, tecnológica y competitiva de la empresa bajo
estudio.
PONDERACION: Cada factor clave debe tener un peso relativo que oscila entre 0,0 (poca
importancia) a 1.0 (alta importancia). El número indica la importancia que tiene el factor
externo clave en la empresa.
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CLASIFICACIÓN:
1

una respuesta mala

2

una respuesta media

3

una respuesta superior a la
media

4

Factor

una respuesta superior

Variable

Ponderación

Clasificación

externo clave
Aparición de

Resultado
ponderado

Amenaza

0.15

4

0.6

Oportunidad

0.12

3

0.36

Amenaza

0.13

2

0.26

Amenaza

0.08

3

0.24

Amenaza

0.2

2

0.4

Amenaza

0.18

2

0.36

nuevos
competidores
en el mercado
Relación con
los
proveedores
No es líder en
el mercado
Demanda
suficiente
Situación
económica
negativa del
país
Incremento en
los precios de
la materia
prima
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Llegada de

Amenaza

0.14

2

0.28

producto
extranjero más
económico
TOTAL

1

2.4

El total ponderado de 2.4 indica que esta empresa está justo por debajo de la media en su
esfuerzo, por seguir estrategias que capitalicen las oportunidades externas y eviten
amenazas.
La empresa no responde adecuadamente a las oportunidades y amenazas existentes en la
industria. Lo que quiere decir que las estrategias de cosméticos Broadway no están
aprovechando con eficacia las oportunidades existentes y minimizando los posibles
efectos negativos de las amenazas externas. Este promedio ponderado de 2.4 indica que
las estrategias de la empresa no están capitalizando muy bien esta oportunidad como lo
señala la calificación
Se evidencia que la llegada de producto extranjero más económico y el incremento de
precio de las materias primas e insumos son la mayor amenaza con las que se ve afectada
la pyme.
Cosméticos Broadway ha trabajado durante su vida comercial de la mano con los
proveedores, viéndose beneficiados en algunas ocasiones por precios y tiempos de pago.
Se destaca como una oportunidad para la empresa para futuras alianzas con los mismos.
4.5 MPC matriz perfil competitivo
EL PESO EN LA MATRIZ: Cada factor clave debe tener un peso relativo que oscila
entre 0,0 (poca importancia) a 1.0 (alta importancia). El número indica la importancia que
tiene el factor en la industria.
EL RATING: El rating en la MPC se refiere a lo bien que lo están haciendo las empresas
en cada área. Van desde 4 a 1, en donde 4 significa una gran fortaleza, 3 – fuerza menor,
2 – debilidad menor y 1 – gran debilidad.
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PUNTAJE: El puntaje es el resultado de la multiplicación del peso por el rating. Cada
empresa recibe una puntuación en cada factor. El puntaje total es simplemente la suma
de todos los puntajes individuales. La empresa que recibe el mayor puntaje total es
relativamente más fuerte que sus competidores.
BROADWAY

MASGLO

VOGUE

GHEM

R

P

R

P

R P

R P

0.1

3

0.3

4

0.4

4

0.4

3

0.3

0.16

3

0.48

4

0.64

3

0.48

3

0.48

Tecnología

0.08

2

0.16

4

0.32

4

0.32

3

0.24

Experiencia

0.06

2

0.12

4

0.24

4

0.12

3

0.18

Competitividad 0.14

3

0.42

4

0.56

4

0.56

4

0.56

Posición

0.09

3

0.27

4

0.36

4

0.36

4

0.36

0.1

3

0.3

4

0.4

4

0.4

3

0.3

0.09

3

0.27

3

0.27

4

0.36

2

0.18

0.04

2

0.08

4

0.08

4

0.16

3

0.12

0.1

1

0.1

4

0.4

4

0.4

2

0.2

1

0.04

3

0.12

4

0.16

2

0.08

FACTOR

PONDERACION

CLAVE

Gama de
productos
Calidad de los
productos

financiera
Ventas por
empleado
Estructura de
bajo costo
Variedad de
canales de
distribución
Ventas online
Promociones

0.04

TOTAL

1

2.54

3.79

3.72

3

Cosméticos Broadway debe fortalecer varios de los factores claves de éxito, dado los
resultados, se evidencia que la empresa se encuentra en desventaja frente a su
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competencia, debe fortalecer aspectos como la implementación de tecnología para
agilizar e innovar su proceso, es la empresa con menos experiencia en el cuadro, y no
hace uso de amplios canales de distribución, la empresa debe incursionar en el área del ecommerce e implementar promoción de productos para incentivar la venta.
Además de esto, Cosméticos Broadway es la empresa que menor gama de productos
ofrece al mercado, por lo cual es necesaria la ampliación de su portafolio.
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CONCLUSIONES
El estudio financiero realizado a la pyme Cosméticos Broadway refleja de una manera
verídica y concreta la situación de la compañía en un determinado periodo, es importante
manejar y conocer la información clara para poder manejar los aspectos a mejorar,
fortalecer o modificar.
La principal conclusión que se evidencia en este estudio de caso es la falta de simetría
en la información de la empresa; En los estados financieros de la empresa no se encontró
información completa como por ejemplo los impuestos pagados por la empresa; Al
momento de indagar en el área de administración y contabilidad y hasta al propio dueño
de la empresa, no se encontró respuesta clara de esos datos, por lo cual se evidencia que
el dueño, no tiene el suficiente conocimiento de la situación de la empresa, al afirmar
que confía en sus trabajadores y no tiene que entrar a fondo en las cuentas de la empresa;
Es importante que el dueño sea la principal fuente de información, tiene que estar al tanto
de todos los movimientos de la empresa para evitar confusiones como las que se
evidenciaron en la entrevista.
Por medio de las razones financieras se confirma una vez más que la empresa trabaja con
supuestos y no con datos reales, en el momento de las entrevistas, se afirmaba que la
pyme no era liquida, y además que no contaba con niveles de endeudamiento, pero por
medio de las cifras estudiadas se encontró que la empresa tiene factores y elementos
favorables para trabajar y recuperar el valor corporativo de la misma.
Se evidenció, que la empresa pudo convertir en efectivo sus activos sin tener que incurrir
en la venta de los inventarios ya que contaba con activos de fácil realización como son
las cuentas por cobrar, los activos en bancos y en caja. El nivel de endeudamiento de la
empresa siempre estuvo balanceado.
Respecto a las ventas se encuentra que la suspensión de las exportaciones afectaron las
ventas de la compañía sobresaltando los indicadores de actividad, ya que la cartera tarda
en convertirse en efectivo. La empresa podría evaluar la posibilidad de volver a realizar
exportaciones ya que las utilidades bajaron después de la suspensión, pero para ello tiene
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que trabajar en innovación para sus productos puesto que la competencia internacional es
más exigente.
Se evidenció que la rotación de inventarios ha sido baja dejando de convertirse en efectivo
o cuentas por cobrar en los periodos analizados, la compañía se demora más de un año
realizando inventario en ventas.
Es evidente que la inversión realizada en maquinaria por la empresa no obtuvo los
resultados esperados por el dueño de la pyme, ya que no fue posible duplicar las utilidades
de la compañía.
La empresa tiene altas expectativas de crecimiento, las cuales deben ir acompañadas de
la aplicación de estrategias para corregir, superar la situación actual y suplir las
necesidades de la compañía, ya que como se demostró luego de la aplicación del EVA, la
empresa ha perdido su valor corporativo en el transcurso del tiempo.
Finalmente, se evidencia que la hipótesis planteada se cumple al momento de realizar el
análisis de los datos financieros y las partes involucradas en la compañía.
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RECOMENDACIONES
Las directivas de la compañía tienen que trabajar para que la información entre áreas sea
simétrica y se eliminen las barreras que existen entre las mismas, la manera de trabajar
esto es por medio de capacitaciones para que cada uno de los empleados conozca los
objetivos, la misión y la visión de la empresa para trabajar juntos en una misma dirección.
Además del dueño y los clientes es importante enfocar la atención en los empleados, ya
que ellos son la principal imagen de la empresa, la mejor manera para conseguir
resultados positivos es motivarlos por medio de incentivos; es favorable para la pyme
incentivar tanto a los comerciales, como a los administrativos y de producción con el fin
de incrementar los niveles de producción
Adicionalmente de los empleados la empresa tiene que cuidar su cadena de suministro
por lo cual es importante trabajar de la mano junto con los proveedores y distribuidores
en donde cada una de las partes cumpla con las cláusulas de los contratos en donde se
resaltan los tiempos de entrega, tiempos de pago, cantidades correctas entre otras; Esto
parece fácil, pero en el momento de evaluar la situación actual, se encuentra que esas
cláusulas no se cumplen con frecuencia.
La principal fuente de recursos de una empresa son los clientes, por lo cual todas las
partes involucradas en la empresa tienen que trabajar para satisfacer su necesidad, es
importante que Cosméticos Broadway SA trabaje en su imagen y en proyectos de
innovación ya que vienen manejando la misma imagen a lo largo de su vida comercial.
Es importante que en los canales de distribución exista una mayor visibilidad de producto
acompañado de publicidad para que la marca Cosméticos Broadway consiga mayor
reconocimiento en el mercado y así sus ventas se vean beneficiadas.
Se recomienda que la empresa realice análisis por medio de indicadores financieros como
los que se utilizaron en el presente estudio de caso, como lo son el EVA, indicadores de
liquidez, indicadores de apalancamiento e indicadores de rentabilidad, para conocer el
estado actual de la empresa.
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Para dar respuesta a la pregunta formulada ¿Cuáles son las estrategias financieras y
comerciales para el mejoramiento de Cosméticos Broadway S.A teniendo en cuenta los
determinantes que llevaron a esta pyme, a la pérdida de valor corporativo? Se responde
que:
Con respecto a las estrategias comerciales se propone a la empresa implementar 5
estrategias:
a) Evaluación de mercados: por medio de una evaluación de mercados la empresa
podrá incrementar y recuperar sus ventas enfocándose en un nicho de mercado y
aumentar sus canales de distribución tanto nacional como internacionalmente.
b) Imagen corporativa: La empresa debe enfocar su atención a su imagen corporativa
implementando cambios impactantes para atraer la atención del cliente.
c) E-commerce: En la actualidad las redes sociales, las ventas on line por medio de
páginas web son necesarias para el crecimiento y desarrollo de las compañías, por
esta razón es importante que cosméticos Broadway incursione en la aplicación de
comercio on line.
d) Alianzas: Cosméticos Broadway debe realizar alianzas con centros de belleza en
donde se llegue a un acuerdo en el que las dos partes se vean beneficiadas;
Cosméticos Broadway por el uso exclusivo de su marca en dichos centros, y los
centros beneficiados por los bajos precios del producto.
e) Proveedores: La empresa debe buscar nuevas opciones de proveedores para
conservar o aumentar su calidad y tener portafolio de insumos y materias primas
con precios que beneficien la compañía.
Con respecto a las estrategias financieras se propone a la empresa implementar 3
estrategias:
a) Impuestos: La empresa debe empezar a cumplir con sus obligaciones legales
financieras, para cumplir con los requisitos para poder ejercer su actividad.
b) Software: La empresa cuenta con un software de contabilidad llamado SIIGO el
cual solo controla las cuentas por cobrar, cuentas por pagar y facturación. La
empresa debe actualizar su software para tener control de inventarios, cuentas por
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cobrar, cuentas por pagar, devoluciones, pedidos, entregas, información
financiera y nómina.
c) Tecnología: Ya que la empresa cuenta con códigos de barra en sus productos, debe
poder vincular sus códigos con el sistema para dejar de hacer inventarios a mano
y poder sistematizarse.
Para futuros estudios de caso se recomienda la obtención de la información oportuna,
verídica y completa para poder realizar los estudios y análisis necesarios para llegar
al objetivo propuesto.
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ANEXOS
ANEXO A: PYG 2008

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO B: BALANCE 2008

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO C:PYG 2009

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO D: BALANCE 2009

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO E: PYG 2010

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO F: BALANCE 2010

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO G: PYG 2011

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO H: BALANCE 2011

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO I: PYG 2012

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO J: BALANCE 2012

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO K: PYG 2013

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO L: BALANCE 2013

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO M: PYG 2014

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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ANEXO N: BALANCE 2014

Fuente: Departamento de contabilidad Cosméticos Broadway SA
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